
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ��ŚĂƌůĞƐ�^ŵŝƚŚ͕��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ
ϰϵϬϬ�E͘�>ĂŵĂƌ��ůǀĚ͘
�ƵƐƚŝŶ͕�dy�ϳϴϳϱϭ

�ŶƌŝƋƵĞ�DĂƌƋƵĞǌ͕��ĞƉƵƚǇ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ
DĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŝǀŝƐŝŽŶ
ϰϵϬϬ�E͘ >ĂŵĂƌ��ůǀĚ͕͘�D��,ϭϬϬ
�ƵƐƚŝŶ͕�dy�ϳϴϳϱϭ

^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�DƵƚŚ
^ƚĂƚĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�DĞĚŝĐĂŝĚ�ĂŶĚ��,/W�^ĞƌǀŝĐĞƐ
ϰϵϬϬ�E͘ >ĂŵĂƌ��ůǀĚ͕͘�D��,ϭϬϬ
�ƵƐƚŝŶ͕�dy�ϳϴϳϱϭ

�ĞĂƌ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕��ĞƉƵƚǇ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕

tĞ�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂƐ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�dĞǆĂƐ͘

dŚŝƐ�ůĞƚƚĞƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�WĂƚŝĞŶƚ��ĐĐĞƐƐ�;͞�ĨW�͟Ϳ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�,ĞƉĂƚŝƚŝƐ�
dŚĞƌĂƉǇ��ĐĐĞƐƐ�WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�;͞WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͟Ϳ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�sŝƌĂů�
,ĞƉĂƚŝƚŝƐ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ�;Es,ZͿ͘

�ĨW��ŝƐ�Ă�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐĂƌĞ͘�dŚĞ�WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�ŚĞƉĂƚŽůŽŐŝƐƚƐ͕�ŐĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽůŽŐŝƐƚƐ͕�
ŝŶĨĞĐƚŝŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ͕�ĂƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŵƉĂĐƚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͘

Es,Z�ŝƐ�Ă�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŽĂůŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ���ĂŶĚ���
ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�Es,Z͛Ɛ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ���ĂŶĚ��͘�Es,Z�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŽĂůŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ͘

tĞ�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�dĞǆĂƐ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ���ǀŝƌƵƐ�;,�sͿ͘�^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�dĞǆĂƐ�DĞĚŝĐĂŝĚ�WƌŽŐƌĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƚƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�DĞƚĂǀŝƌ�&ŝďƌŽƐŝƐ�^ĐŽƌĞ�ŽĨ�&ϯ�Žƌ�&ϰ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐƵƌĂƚŝǀĞ�
ŵĞĚŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ĞĨĨĞĐƚ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘�/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂůƐŽ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶ�
ƵŶĚƵĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďƵƌĚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƐǇƐƚĞŵ͘

dŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ďĂƐŝĐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗



&ŝƌƐƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŚĂƐ�ŶŽ�ďĂƐŝƐ�ŝŶ�ƐŽƵŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚƵĚǇ�
ŽĨ�>ŝǀĞƌ��ŝƐĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ��ŝƐĞĂƐĞƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�;͞��^>�ͬ/�^��'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͟Ϳ͘

^ĞĐŽŶĚ͕�ĂƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌůǇ ĂƌƚŝĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ��D^�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚůĞƐƐ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ǀŝŽůĂƚĞƐ�ĨĞĚĞƌĂů�DĞĚŝĐĂŝĚ�ůĂǁ͘

&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ǁƌŽŶŐ͘

tĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĞĂĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ͘

WƌŝŽƌ��ƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ͲͲ &ŝďƌŽƐŝƐ�^ĐŽƌĞ

�Ɛ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĨŝƌƐƚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ǁĞ�ĨĞĞů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�
ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�
ŶĞĞĚůĞƐƐůǇ�ĞŶĚĂŶŐĞƌƐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚůĞƐƐůǇ�ĞŶĚĂŶŐĞƌƐ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂƐ�ǁĞůů͘

&ŝƌƐƚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƚŝĞŶƚ�ůĞǀĞů͕�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŝďƌŽƐŝƐ�ƐĐŽƌĞ�
ďĞůŽǁ�&ϯ�ŚĂǀĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�Žƌ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕�ƚŚĞƐĞ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘

^ĞƚƚŝŶŐ�ĂƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂǀŽŝĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�Ă�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂǁĂŝƚ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�
ůŝǀĞƌ�ĨŝďƌŽƐŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�,�s͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ǁŝƚŚ�
,�s͗�ĨĞǀĞƌ͕�ĨĂƚŝŐƵĞ͕�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ͕�ŶĂƵƐĞĂ͕�ǀŽŵŝƚŝŶŐ͕�ĂďĚŽŵŝŶĂů�ƉĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚ�ƉĂŝŶ͘�dŚĞƐĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŬŶŽǁŝŶŐůǇ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĚĞĂĚůǇ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ʹ ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƵƌĞĚ͘

dŚĞ�͞ŝƚ�ĐĂŶ�ǁĂŝƚ͟�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂůƐŽ�ŝŐŶŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�,�s�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�
Ă�ƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ͕�ƐƚƌĂŝŐŚƚͲůŝŶĞ�ĞǀĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ ƌĂƉŝĚůǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĨŝďƌŽƐŝƐ͘�tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƉĂƚŝĞŶƚ͘��ůƐŽ͕�
ƚŚĞ�͞ŝƚ�ĐĂŶ�ǁĂŝƚ͟�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŝŐŶŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ŚĞƉĂƚŽĐĞůůƵůĂƌ�ĐĂŶĐĞƌ�;,��Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂŐĞͲĂĚũƵƐƚĞĚ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�dĞǆĂƐ͘�,���ƌĂƚĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌĂƚĞƐ�
ĂƌĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ͘�,�s�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�,���ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉƌŽǀĞŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƉƌĞǀĞŶƚ�,���
ŝƐ ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�,�s͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�
ǁĂŝƚŝŶŐ�ƵŶƚŝů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�&ϯ�ĂŶĚ�&ϰ�ƉƵƚƐ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�,��͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂŶĐĞƌ�
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞǆĂƐ�;�WZ/dͿ�ͲͲ ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐƵƌď�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�
ĐĂŶĐĞƌƐ�ŝŶ�dĞǆĂƐ�ͲͲ ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�,���ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�Ă�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƐĞĞŵ�ƚŚĂƚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŐŽĂů͘

^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ŶĞĞĚůĞƐƐůǇ�ĞŶĚĂŶŐĞƌƐ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘�EŽ�ŵĂƚƚĞƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�ůŝǀĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇͲƚŽͲĚĂǇ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ǇĞƚ�ĐƵƌĂďůĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ƵŶƚŝů�ĐƵƌĞĚ͘�
dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ăůů�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ǀĞƌƚŝĐĂů�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�



ŝŶĨĂŶƚƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ�ĐƌŝƐŝƐ�ǁŚŝĐŚ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ�
ĂŶĚ�ŶĂƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨĂĐĞ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘�dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƐŽ�ĂĐƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ĐĂĚĞŵŝĞƐ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ũƵƐƚ�ŚĞůĚ�Ă�ƚǁŽ�ĚĂǇ�
ƐĞŵŝŶĂƌ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͗

ŚƚƚƉ͗ͬͬŶĂƚŝŽŶĂůĂĐĂĚĞŵŝĞƐ͘ŽƌŐͬŚŵĚͬ�ĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬWƵďůŝĐ,ĞĂůƚŚͬ/ŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ�ŝƐĞĂƐĞ�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ
ǁŝƚŚZĞƐƉŽŶƐĞƚŽƚŚĞKƉŝŽŝĚ�ƉŝĚĞŵŝĐ͘ĂƐƉǆ

�Ɛ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ʹ ďŽƚŚ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ͲͲ ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ƵƉ�ĐůŽƐĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕�ǁĞ�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶƚŽ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘

DĞĚŝĐĂŝĚ�>Ăǁ�ZĞƋƵŝƌĞƐ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ

tŚŝůĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůĂǁǇĞƌƐ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ůĂǁ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

tĞůů�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕��D^�ŝƐƐƵĞĚ�Ă�ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŝŽƌ�
ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽƵŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͗ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĚŝĐĂŝĚ͘ŐŽǀͬŵĞĚŝĐĂŝĚͲ
ĐŚŝƉͲƉƌŽŐƌĂŵͲŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶͬďǇͲƚŽƉŝĐƐͬƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶͲĚƌƵŐƐͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬƌǆͲƌĞůĞĂƐĞƐͬƐƚĂƚĞͲƌĞůĞĂƐĞƐͬƐƚĂƚĞͲƌĞůͲ
ϭϳϮ͘ƉĚĨ

^ŝŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ͕�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĚĞĨĞŶĚŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ůĂǁƐƵŝƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌ�
ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁ͘�hŶŝǀĞƌƐĂůůǇ͕�ƚŚŽƐĞ�ƐƵŝƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽƵŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘

'ŝǀĞŶ��D^ ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ƐŽ�ůŽŶŐ�ĂŐŽ͕�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƉĂƚŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
DĞĚŝĐĂŝĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĂƌ�ĂŶ�ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ƉůĂŝŶƚŝĨĨƐ͘�tĞ�ƵƌŐĞ�dĞǆĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ĚŽǁŶ�Ă�ƌŽƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĨƵŶĚƐ�ǁĂƐƚĞĚ�ŽŶ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘

WƌŝŽƌ��ƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�WŽůŝĐǇ��ŝƌĞĐƚůǇ��ĂƐĞĚ�KŶ�&ůĂǁĞĚ��ƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�dĞǆĂƐ�ďƵĚŐĞƚ͕�ŝŶ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ďƵĚŐĞƚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
DĞĚŝĐĂŝĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ���ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ��ƵĚŐĞƚ��ŽĂƌĚ�ǁƌŽƚĞ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ���ǀŝƌƵƐ�;,�sͿ�ĂƌĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ��D,�͘�
�ƐƐƵŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�,�s�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͕ ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂƐ�ŶĞǁĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘ /Ŷ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ͕��D,��ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŝŶ�ĂŶ ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŽƐƚƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�,�s�ĚƌƵŐƐ�ďǇ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘��D,��ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝƚƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�,�s͕�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ŵĞĞƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚͲƐƚĂŐĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�,�s�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�&Žƌ�
ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϲ͕��D,��ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ϴϯϯ�,�s�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�Ăƚ�Ă�ĚƌƵŐ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ψϯ͘ϭ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�



ƚŽ�Ϯ͕ϱϯϮ�,�s�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϱ�Ăƚ�Ă�ĚƌƵŐ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ΨϮ͘Ϭ�ŵŝůůŝŽŶ͘��ŚĂŶŐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĐŽƐƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�hdD��ĂŶĚ�ddh,^��ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
ŶĞĞĚƐ͘

^ĞĞ�WĂŐĞ�ϯϳϯͲϯϳϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ��ƵĚŐĞƚ��ŽĂƌĚ�^ƚĂĨĨ�ZĞƉŽƌƚƐ�;ĞŵƉŚĂƐŝƐ�
ĂĚĚĞĚͿ͗ ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ůďď͘ƐƚĂƚĞ͘ƚǆ͘ƵƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬƐƚĂĨĨͺƌĞƉŽƌƚͬϯϳϮϵͺůďďͺƐƚĂĨĨͺƌĞƉŽƌƚƐ͘ƉĚĨ

/Ŷ�ƌĞĂůŝƚǇ͕ ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ďƵĚŐĞƚ�ǁĂƐ�
ĂĚŽƉƚĞĚ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ǁĂƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ďƵĚŐĞƚ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚŽƐĞ�
ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁĞƌ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŶĞǁĞƌ�
ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚƌĂŵĂƚŝĐĂůůǇ�ůŽǁĞƌ ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�
ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�;ũƵƐƚ�ĂƐ��D^�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ϮϬϭϱ�
ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ͘Ϳ

tŚŝůĞ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚĞ�ĂƐ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ǁĞ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ĨŝƐĐĂů�ƌĂƚŝŽŶŝŶŐ�
ƚŽŽů�ʹ ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ůĞŐŝƚŝŵĂƚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ʹ ĂƐ�ŚŝŐŚůǇ�ŽďũĞĐƚŝŽŶĂďůĞ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ůĞǀĞůƐ͕�ƚŚĞ�
ĨŝƐĐĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ǁƌŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ

KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůŝŬĞͲŵŝŶĚĞĚ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ŝŶ�dĞǆĂƐ͕�ƚŚĞ��ĨW��ĂŶĚ�ŝƚƐ�,ĞƉĂƚŝƚŝƐ�dŚĞƌĂƉǇ�
�ĐĐĞƐƐ�WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Es,Z͕�ǁĞ�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ���ŝŶ�dĞǆĂƐ͘�tĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�Žƌ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů͘

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕

�ůůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�WĂƚŝĞŶƚ��ĐĐĞƐƐ

EĂƚŝŽŶĂů�sŝƌĂů�,ĞƉĂƚŝƚŝƐ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ

/ŵƚŝĂǌ��ůĂŵ͕�D͘�͕͘�DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ƵƐƚŝŶ�,ĞƉĂƚŝƚŝƐ��ĞŶƚĞƌ͕��ůŝŶŝĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�
�Ğůů�DĞĚŝĐĂů�^ĐŚŽŽů͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞǆĂƐ͕��ƵƐƚŝŶ͕�dy͕��ůŝŶŝĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�dĞǆĂƐ��ΘD�
hŶŝǀĞƌ

DĂŵƚĂ�:ĂŝŶ͕�D�͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�/ŶƚĞƌŶĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ

^ĂŝƌĂ�<ŚĂĚĞƌŝ͕�D�͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕��ĂǇůŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ

�ĂŶŝĞů�>ĞƵŶŐ͕�D�͕�&��W͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐƐ͕��ĂǇůŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ůŝŶŝĐĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�^ĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽůŽŐǇ͕�,ĞƉĂƚŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�EƵƚƌŝƚŝŽŶ͕
dĞǆĂƐ��ŚŝůĚƌĞŶΖƐ�,ŽƐƉŝƚĂů͕���W͕���^>�



�ĂƌďĂƌĂ�dƵƌŶĞƌ͕�D�͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ

:ŽƌĚĂŶ�DĂǇďĞƌƌǇ͕�DW�^͕�W�Ͳ�͕�WŚǇƐŝĐŝĂŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ

�ŚĂƌůĞƐ�WŚĂŶ͕�D�͕�dĞǆĂƐ��ŝŐĞƐƚŝǀĞ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ

DĂƌƋƵŝƚĂ��ĂƐĞůǇͲ,ĂǇĨŽƌĚ͕�&EWͲ�͕�&ĂŵŝůǇ�EƵƌƐĞ�WƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ͕�&ĞĚĞƌĂůůǇ�YƵĂůŝĨŝĞĚ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ�&ĂŵŝůǇ

^ŚĂƌŽŶ�>ŝƵ͕��K͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ͕��ƵƐƚŝŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ůŝŶŝĐ

dŽĚĚ�:ĂƌƌĞůů͕�D�͕�DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ

EŽƌŵĂŶ�^ƵƐƐŵĂŶ͕�D�͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�^ƵƌŐĞƌǇ͕��ĂǇůŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ

�ŵŝƚ�^ŝŶŐĂů͕�D��D^͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͖��ůŝŶŝĐĂů��ŚŝĞĨ�ŽĨ�,ĞƉĂƚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ŽĨ�>ŝǀĞƌ�dƵŵŽƌ�WƌŽŐƌĂŵ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ

�ƌũŵĂŶĚ�DƵĨƚŝ͕�D�͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�/ŶƚĞƌŶĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ

^ŚĂŶŝ��ůĂŵ͕�D�

:ĞŶŶŝĨĞƌ�DĐ�ƌǇĚĞ͕�W�Ͳ�͕�WŚǇƐŝĐŝĂŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�WĂƌŬůĂŶĚ

�ŽŶĂůĚ��ƌŽĚĞ͕�D�͕�WŚǇƐŝĐŝĂŶ͕��ƵƐƚŝŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ůŝŶŝĐ�ĂŶĚ�WĞŽƉůĞΖƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ůŝŶŝĐ

�ƌŶĞƐƚŽ�'ŽŶǌĂůĞǌ͕�D�͕�WŚǇƐŝĐŝĂŶ͕��ƵƐƚŝŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ůŝŶŝĐ

,ĞůĞŶ�<ŝŶŐ͕�D�͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ��ŝƐĞĂƐĞƐ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�WĂƌŬůĂŶĚ

DĂƌŝĂ�^ĂůĚŝǀĂ͕�&EW͕�&ĂŵŝůǇ�EƵƌƐĞ�WƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ͕�WĞŽƉůĞΖƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ůŝŶŝĐ

,ŝůůĂƌǇ�DŝůůĞƌ͕�D�͕�WŚǇƐŝĐŝĂŶ͕��ƵƐƚŝŶ�ZĞŐŝŽŶĂů��ůŝŶŝĐ

>ŝƐĂ�^ĂŶĐŚĞǌ͕�D�͕�&ĂŵŝůǇ�DĞĚŝĐŝŶĞ

dĂƌĂ��ŚĞƌƌǇ͕�D�

:ŽŚŶ��ƌŽďŶŝĐĂ�͕�DW�^͕�W�Ͳ�͕��K>�;ZĞƚ͘Ϳ͕�ZĞůŽĚĞ�DĞĚ^ƚĂĨĨ͕�dĞǆĂƐ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�WŚǇƐŝĐŝĂŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ

^ƚĞǀĞŶ�WŽǁĞůů͕�D�͕�WŚǇƐŝĐŝĂŶ�Ăƚ���ZD��,ĞĂůƚŚ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�&ĂŵŝůǇ�WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ�
^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĚĚŝĐƚŝŽŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ

WƌŝƚĞƐŚ�'ĂŶĚŚŝ͕�D�͕�DW,͕�WŚǇƐŝĐŝĂŶ

^ŚĂƌĂĚ�<ŽŚůŝ͕�D�͕�&ĂŵŝůǇ�WŚǇƐŝĐŝĂŶ͕�WĞŽƉůĞΖƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ůŝŶŝĐ



>ƵŝƐ�'ĂƌǌĂ͕�D�͕��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů�KĨĨŝĐĞƌ

�ŵŶĞƌŝƐ�>ƵƋƵĞ͕�D�͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞͬ/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ��ŝƐĞĂƐĞƐ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�
WĂƌŬůĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ŽƐƉŝƚĂů�^ǇƐƚĞŵ�ŝŶ��ĂůůĂƐ͕�dy

�ƐƚǇŶ�DŝůůĞƌ͕�WŚĂƌŵ�͕�WŚĂƌŵĂĐŝƐƚ

�ŵǇ�'ĂďƌŝĞůƐŬŝ͕�>�^t͕��ĂƐĞ�DĂŶĂŐĞƌͬ�ŽƵŶƐĞůŽƌ

:ĞƚƚĂ�WůŽƚŬĞ͕�ZE���D�D,�͕�DĞĚŝĐĂů��ĂƐĞ�DĂŶĂŐĞƌ͕��ŝĚƐ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ

�ŶŬ�EŝũŚĂǁĂŶ͕�D�͕�DW,͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�WĂƌŬůĂŶĚ�,ŽƐƉŝƚĂů

,ĞŶŶŝŶŐ��ƌĞĐŚƐůĞƌ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�D�͕�/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ��ŝƐĞĂƐĞƐ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ͕�s��EŽƌƚŚ�dĞǆĂƐ�
,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�^ǇƐƚĞŵ

&ƌĂŶĐĞƐĐĂ�>ĞĞ͕�D���ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ

�ůůĞŶ�<ŝƚĐŚĞůů͕�D�͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ��ŝƐĞĂƐĞƐ͕�hd�^ŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ

��͗

dŚĞ ,ŽŶŽƌĂďůĞ�:ŽŚŶ��ĞƌǁĂƐ
dĞǆĂƐ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ
W͘K͘��Žǆ�ϮϵϭϬ
�ƵƐƚŝŶ͕�dy�ϳϴϳϲϴ

dŚĞ�,ŽŶŽƌĂďůĞ�:ĂŶĞ�EĞůƐŽŶ
dĞǆĂƐ�^ĞŶĂƚĞ
W͘K͘��Žǆ�ϭϮϬϲϴ
�ĂƉŝƚŽů�^ƚĂƚŝŽŶ
�ƵƐƚŝŶ͕�dy�ϳϴϳϭϭ


